ATP REP I
Arsrapport
2014

Arsrapporten er fremlagt og godkendt pa selskabets ordineere generalforsamling

Den 4. februar 2015

TP Real Estate Partners I KIS
vr.-nr: 33 38 89 77 /&m‘gen Sandergaard

rsrapport for perioden
januar 2014 — 31. december 2014
. regnskabsar)




Indholdsfortegnelse

Selskabsoplysninger

Selskabsoplysninger

Hoved- og negletal

Hoved- og nggletal

L.edelsens beretning for 2014

Ledelsens beretning for 2014

Pategning og erklaeringer
Ledelsespategning

Intern revisions erklaeringer

Den uathasngige revisors erklaeringer

Arsrapport

Anvendt regnskabspraksis
Resultatopgerelse
Balance pr. 31. december
Egenkapitalopgerelse
Pengestremsopgerelse
Noter

Portefeljeoversigt

10
11

12
14
15
16
17
18
22

ATP REP II - arsrapport for 2014
Side 2 af 23




Selskabsoplysninger

ATP Real Estate Partners Il K/S (ATP REP 1I)
Gothersgade 49, 1th,
1123 Kebenhavn K

Telefon: 33366161

Telefax: 33366162
Hjemmeside: www.atp-realestate.dk
E-mail: info@atp-realestate.dk
CVR-nr.: 33388977

Stiftet: 21. december 2010
Hjemsted: Kabenhavns Kommune
Bestyrelse

Henrik Gade Jepsen (formand)
Fredrik Martinsson

Direktion
Michael Nielsen

Revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerseiskab
Weidekampsgade 6

2300 Kebenhavn S

Ejerforhold
ATP ejer 99,985% af selskabet

Komplementar
ATP REP GP Il KIS

Generalforsamling
Ordineer generalforsamling afholdes den 4. februar 2015
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Hoved- og nagletal

mio. kr.

Resultatopgerelise:
Resultat af investeringsvirksomhed

Resultat af ordinasr primeer drift
Resultat af finansielle poster
Arets resultat

Balance:
Balancesum

Egenkapital

Pengestremme:
Driftsaktivitet

Finansieringsaktivitet

Medarbejdere:

Gennemsnitlig antal heltidsansatte medarbejdere
samlet for ATP Real Estate Partners | K/S og ATP Real

Estate Partners Il K/S.

Negletal i % siden etablering:
Total Value to Paid In

Distributed to Paid In

IRR

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.

2014 2013 2012 2011
90,2 116,0 68,4 341
88,4 1129 64,2 29,0

0,0 0,0 0,0 0,2
88,4 112,9 64,2 20,2
1.108,0 1.008,3 862,9 715,7
1.080.3 1.004,6 858,0 690,4
156 -35,6 -102,3 -656,2
-12,7 338 103,4 661,2
0 7 7 8
1,26x 1,22x 1, 41% 1,04x
0,31x 0,15x 0,09x 0,02x
9,80% 10,14% 9,37% 6,82%
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Ledelsernr

D

Hejdepunkter for aret

e Arets resultat blev 88 mio. kr. svarende til et afkast pa 8,7%

e Det positive afkast kan henferes til en generel positiv udvik-
ling primaert | USA.

e | arets Igb har investorerne indskudt 202 mio. kr., hvilket
bringer de samiede indskud fra investorerne op pa 1.146
mio. Kr.

s Selskabet tilbagebetalte i &ret 215 mio. kr. til investorerne
og har herefter i ait udioddet 360 mio. kr., hvilket svarer til
31,4% af de foretagne indskud.

o | arets Igb er der indbetalt i alt 147 mio. kr. til ejendomsfon-
dene af de afgivne investeringstilsagn (2013: 84 mio. kr.).

Markedsudvikling

De positive tendenser fra 2013 pa ejendomsmarkederne i Eu-
ropa og USA er fortsat i 2014. Det har medfert yderligere inte-
resse for investeringsejendomme med lav risiko og stabile cash
flows og som konsekvens heraf ogsa fortsat faldende afkast-
krav med stigende prisseetning til falge.

lgennem 2014 har den generelie skonomiske udvikling med lav
vaekst | Europa og offentlige budgetunderskud i specielt Sydeu-
ropa fortsat preeget udviklingen pa ejendomsmarkederne.
Sterst interesse for fast ejendom er set i de steerkeste Europes-
iske gkonomier, hvor de bedste ejendomme er handlet til me-
get aggressive afkastkrav. | Sydeuropa er mere risikovillige in-
vestorer fortsat dominerende, om end mere langsigtede inve-
storer ogsa begynder at vende tilbage. Den samlede transakti-
onsvolumen i Europa er tilbage pa et normaliseret niveau som
for finanskrisen.

| USA har ejendomsmarkederne i 2014 vesret praeget af bety-
delig transaktionsaktivitet. Fokus har primeert veeret pa ejen-
domme med lav risikoprofil og sikre cash flow. Investorernes
sggen efter afkast har dog betydet, at ogsa investeringsejen-
domme med hgjere risiko ser gget interesse fra institutionelle
investorer. Den samlede transaktionsvolumen i USA svarer il
arene fer finanskrisen, som var pa et hajt niveau.

ATP REP er fortsat af den opfattelse, at investeringsresultatet
for fast ejendom er afhaengigt af lokale forhold. Derfor vurderes
2014 ogsa at veere praeget af betydelige forskelle imellem Eu-
ropas gkonomier. Ligeledes er det amerikanske ejendomsmar-
ked ogsa fragmenteret med steerkere veskst og positiv udvikling
i og omkring metropolerne sammenlignet med mere sekundaere
ejendomsmarkeder, hvor den generelle gkonomiske udvikling
er svagere.

Hovedaktivitet

ATP REP II's formal er at identificere og investere i unoterede
ejendomsfonde og joint ventures i Europa og USA. Selskabet
kan ogsa yde lan til sadanne ejendomsfonde. Malet er at op-
bygge en diversificeret portefglie af unoterede ejendomsinve-
steringer, som genererer Igbende driftsindtzegter fra udlejning
af ejendomme og kapitaigevinster ved realisation af ejendom-
me.

Investering via fond-af-fonde, som ATP REP I, er meget lang-
sigtet. ATP REP |l har afgivet samtlige investeringstilsagn til
fonde i lzbet af 2011. Fra tidspunktet for modtagelse af et inve-
steringstilsagn har en sakaldt closed ended fond typisk en pe-
riode pa 3-5 ar til at finde egnede investeringsejendomme.

Ejendommene forventes afhaendet efter 3-7 ars ejerskab. Open
ended fonde derimod har ikke nogen defineret ejerskabsperio-
de. Exit fra disse fonde sker enten ved at investor anmoder om
at blive indlast eller ved at handle ejerandele i en privat aftale.

Tidsrummet fra ATP REP II's etablering indtil afviklingen af den
sidste investering forventes at straekke sig over 10-12 ar. ATP
REP i er 4 ar inde i dette forlab.

Under hensyntagen til den fastlagte investeringsstrategi er det
selskabets malsaetning at opna et afkast (IRR) pa ikke under
7% p.a. over en tidshorisont pa 12 ar.

Selskabets har siden 1. januar 2014 ingen ansatte, og alle in-
vesteringsheslutninger og den tilhgrende administration vare-
tages fra denne dato af ATP Ejendomme A/S. De tidligere an-
seettelsesforhold er overfart til ATP Ejendomme A/S og denne
enhed leverer herefter managementydelser til Selskabet og er-
lz2zgges med et managementhonorar. Overfgrslen af ansesttel-
sesforhold medferer i gvrigt ikke aendringer til Selskabets aktivi-
teter. ATP Ejendomme A/S forestar ogsa monitorering af ATP's
svrige investeringer i ejendomsfonde, som udover ATP REP [I
udger yderligere 28 investeringer. Den samlede markedsveerdi
af alle ATP’s investeringer i ejendomsfonde er 10,9 mia. kr.

Investeringsaktivitet

Den grundleeggende investeringsfilosofi har vesret at opbygge
en diversificeret portefalie af ejendomsfonde, der hver iseer
vurderes at have de bedste kvaliteter indenfor den konkrete in-
vesteringsstrategi.

Portefslien i ATP REP |l er sammensat af 3 ejendomsfonde
med forskellige strategier. Diversifikation er geografisk sket
mellem Europa og USA. Investeringerne er spredt pa forskelii-
ge ejendomssegmenter inden for kontor, detailhandel, indu-
striflogistik og boliger.

Det har endvidere veeret strategien at diversificere investerin-
gerne via et antal ejendomsfonde med forskellig risikoprofil. De
forskellige risikoprofiler betyder, at der er investeret i en fond
med lav risiko (core), en veerdiskabende fond med moderat ri-
siko (value added) og endelig en opportunistisk fond, som de
mest risikofyldte investeringer. Core fonde er karakteriseret
ved, at ejendommene frembringer et stabilt cash flow fra leje-
kontrakter med lang varighed og begreenset udlejningsrisiko.
Value added fonde tilfgrer veerdi til ejendommene ved at stabi-
lisere og optimere ejendommenes cash flow. Opportunistiske
ejendomsfondes formal er ofte at identificere ejendomme eller
ejendomsprojekter med starre risiko - eksempelvis udviklingsri-
siko - og veerdiskabelsen er ofte ogsa baseret pa anvendelsen
af betydelig fremmedfinansiering.

ATP REP Il har siden stiftelsen i 2010 afgivet investeringstil-
sagn til 3 ejendomsfonde, hvorefter det samlede investerings-
tilsagn udger 1.165 mio. kr. Heraf har selskabet siden stiftelsen
indskudt 1.049 mio. kr. eller 80%.

Investorerne besluttede i 2013 ikke at foretage yderligere inve-
steringer i selskabet, og kapitalgrundiaget er tilpasset det nu-
vaerende aktivitetsniveau.

Selskabets investeringstilsagn er afgivet i EUR, DKK og USD.

ATP REP Il — arsrapport for 2014
Side 5 af 23




Figuren nedenfor viser fordelingen af kapitaltilsagn efter valuta.
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| takt med at fondene realiserer deres investeringer gennem
aktiesalg, gennemferer refinansieringer eller szlger ejendom-
me, returneres kapitalen til ATP REP 11, som efterfglgende ud-
lodder overskydende likviditet til sine investorer efter en aftalt
udlodningsreskkefalge.

Figuren nedenfor viser udviklingen i nggletal siden selskabets
stiftelse.

Udvikling i negletal siden efablering
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Figuren nedenfor med likviditetsmaessig J-kurve illustrerer netto
betalingsstramme over tid beregnet som ATP REP II's udlod-
ninger til investorerne fratrukket ATP REP II's kapitaltreek fra
investorerne. J-kurven viser oftest en netto negativ pengestrem
i de farste ar af en fonds levetid, indtil udlodningerne til investo-
rerne begynder at overstige kapitaltraskkene.
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Alle portefgljefondene har afsluttet deres investeringsperiode,
og derfor forventes kun fa kapitaltraek i Isbet af de kommende
ar. Betydelige udlodninger fra portefgliefondene forventes ikke
fer om 2-4 ar, og derfor forventes J-kurven ej heller at blive po-
sitiv fgr dette tidspunkt.

Investorerne

Investorerne i selskabet bestar af kommanditisten og komple-
mentaren. Kommanditisten er ATP og komplementaren er ATP
REP GP Il K/S som igen har en komplementar — ATP REP li
ApS. Efter beslutning om andring i kapitalgrundlaget har inve-
storerne i alt stillet en investeringsramme pa 1.210 mio. kr. til
radighed. Heraf udggr komplementarens andel 0,18 mio. kr.
Komplementaren ejes af ATP og de medarbejdere, der er an-
sat i ATP Ejendomme A/S, men som er involveret i levering af
managementydelser.

| takt med at portefgliefondene erhverver ejendomme, traskker
fondene kapital fra ATP REP II's investeringstilsagn. Til finan-
siering af disse kapitaltraek, anmoder ATP REP |l Igbende in-
vestorerne om at indskyde kapital. Figuren nedenstaende illu-
strerer, hvor stor en andel af investorernes samlede investe-
ringstilsagn der er indbetalt henholdsvis tilbagebetalt. Genkal-
delige udlodninger figurerer ikke i resttilsagnet.

Oversigt over kapitalforhold mellem ATP REP Il og investo-
rerne

indbetalt/ i : 1210
resttilsagn 1.146 ? ok

Udioddet/ : 1,440
restvaerdi 360 1:080
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Regnskabstal
Arets resultat

Arets resultat udger et overskud pa 88 mio. kr., som svarer til et
afkast pa 8,7%. Resultatet er pa niveau med det forventede og
derfor tilfredsstillende.

Resultatet af investeringsaktiviteten udger 90 mio. kr. og sam-
mensaetter sig hovedsageligt af felgende poster:

¢ Udbytier og udlodninger udggr 36 mio. kr.

* Realiserede og urealiserede kursgevinster og veerdiregule-
ringer udger 51 mio. kr.

» Realiserede og urealiserede valutakurspavirkninger fra in-
vesteringer, m.v. udgsr 3 mio. kr.

Administrationsomkostninger i forbindelse med selskabets in-
vesteringsvirksomhed udgar samlet 2 mio. kr.

Managementhonorarer til ejendomsfondenes udbydere og ad-
ministratorer afholdes som hovedregel af fondene selv og beta-
les saledes indirekie af fondenes investorer via modregning i
fondenes afkast. Management honorarer til administration af
ejendomsfondene udger typisk 40-75 basispunkter arligt be-
regnet af ejendommenes vazrdi.

De interne administrationsomkostninger malt i forhold til afgivne
investeringstilsagn pa 1.165 mio. kr., svarer pa arsbasis til 15
basispoint. Dette skal sammenholdes med en gennemsnitlig
markedspris pa 67 basispoint i lignende fond-af-fonde .

Balancen

Selskabets balance opbygges i takt med, at portefglien af fon-
de udbygges og der traskkes kapital til fondenes investeringer.
Aktiverne udggr ultimo aret 1.108 mio. kr.

Sterstedelen af balancen er kapitalandele i ejendomsfonde og
sammenszaettes af kapitalandele som kvalificeres som associe-
ret virksomhed samt andre vaerdipapirer og kapitalandele.

@vrige balanceposter omfatter bl.a. markedsveerdien af finan-
sielle kontrakter, som er indgdet med henblik pa at reducere
selskabets valutarisiko. Disse kontrakter indgas med ATP som
modpart og markedsvaerdien medtages som enten tilgodeha-
vende eller geeld hos tilknyttet virksomhed.

Selskabets finansiering sker altovervejende som egenkapital
via indskud fra kommanditist og komplementar.

Vardianseettelse

Investeringerne foretages i unoterede ejendomsfonde. Der
knytter sig derfor en seerlig risiko til indregning og maling af
dagsveerdien af de enkelte investeringer.

Maling af dagsvardierne baseres primaert pa ejendomsfonde-
nes egne dagsvesrdiansasttelser. Malingen sker gennem an-
vendelse af en veerdianszettelsesmodel, der opgsr markeds-
veerdien af egenkapitalen, hvor markedsvesrdien af de under-
liggende ejendomme Isbende afspejles. Markedsveerdien af
ejendommene fastsasttes oftest pa basis af vurderinger fra eks-
terne maeglere og valuarer. Herudover foretager fondenes ma-
nagere Igbende en intern vaerdiansaettelse baseret pa sendrin-
ger i markedsforholdene, hvilket typisk udtrykkes i justering af

! INREV: Fund of funds Study, 2012

afkastkravet. Andre faktorer sasom stabiliteten af ejendomme-
nes cash flow, markedslejeniveau, beliggenhed og lejernes bo-
nitet indgar ogsa i veerdifastsaettelsen.

Gennem en lgbende overvagning af den gkonomiske udvikling
i de underliggende portefgljeinvesteringer tager ATP REP 1l ak-
tivt stilling til veerdien af investeringerne.

Eksponering /risici

| forbindelse med den lgbende overvagning af portefgliesel-
skaberne monitoreres bl.a. investeringsaktiviteten, finansie-
ringsforholdene og rapporteringen. Denne overvagning sker
dels gennem lgbende dialog med fondenes managere og dels
ved deltagelse i Advisory Boards, hvor ATP REP Il ofte har re-
pressentation.

Ud over den geografiske udbredelse af investeringerne spre-
des risiciene ved en diversifikation mellem et antal ejendoms-
fonde med forskellige managere, samt ved at afgive de starste
investeringstilsagn til fonde med lavere risiko. Det betyder, at
der typisk er afgivet investeringstilsagn pa 400-800 mio. kr. til
"core” fonde, mens der til fonde med noget hgjere risikoprofil,
er afgivet lavere investeringstilsagn pa typisk 200-500 mio. kr.

Valutarisici

Investeringerne er foretaget i forskellige valutaer, hvilket med-
forer, at resultatet, pengestremmene og egenkapitalen pavirkes
af valutakursudsving. Det er ATP REP II's politik at afdeskke
valutarisici i andre valutaer end EUR. Valutaafdaekningen sker
via valutaterminsforretninger. Der afdaskkes kun risici pa aktu-
elle markedsvasrdier, mens uudnyttede investeringstilsagn og
fremtidige udlodninger fra portefgliefondene ikke afdeskkes. De
enkelte valutapositioner afdaskkes i varierende omfang.

Renterisiko

Der er ikke optaget fremmedfinansiering i selskabet, men der er
ofte optaget fremmedfinansiering i portefeljefondene. Der vil
saledes kun vaere en indirekte renterisiko, som kan pavirke
fremtidige investeringsresultater. Portefeljefondene seger ty-
pisk at afdeskke renterisikoen via renteswaps eller lignende in-
strumenter.

Kreditrisici

Selskabet har ikke veesentlige kreditrisici vedrgrende kunder el-
ler samarbejdspartnere. Portefaljefondene har imidlertid qua le-
jekontrakter og anden modpartsrisiko naturlige kreditrisici. For
kommet ved at sikre en tilstraskkelig spredning af investerin-
gerne pa flere fonde.

Likviditetsrisici

Selskabets kommanditist er en anerkendt finansiel og instituti-
onel investor, som er underiagt Finanstilsynets tilsyn. Komple-
mentarens kapitalgrundiag er fuldt indbetalt til komplementar-
selskabet og den udisponerede kapital indestar som likvid kapi-
tal i et anerkendt dansk pengeinstitut. Derfor anses likviditetsri-
sikoen for at veere yderst beskeden

Samfundsansvar

ATP REP It udsver — som en del af ATP Koncernen — forret-
ningsdrevet samfundsansvar, hvilket betyder, at alle tiltag skal
medvirke til at realisere ATP's hovedformal; at sikre nuvesrende
og fremtidige pensionister skonomisk grundtryghed.
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ATP REP Il som investor

For alle investeringer vurderes forhold omkring langsigtet bee-
redygtighed og energiforbrug konkret i forhold til gaeldende og
forventede fremtidige lovgivningskrav til savel eksisterende
som nye investeringer.

ATP REP Il som virksomhed

Som virksomhed er det vigtigt for ATP REP Il at have en stabil
og veluddannet medarbejderportefalie, et fysisk og psykisk
godt arbejdsmiljs samt fleksibilitet.

Der henvises til ATP Koncernens arsrapport for 2014, hvor
samfundsansvar er omtalt i ledelsesberetningen samt i en saer-
skilt artikel.

Organisation og selskabsledelse

Selskabets gverste ledelse er | maj 2014 a=ndret saledes, at
ATP's tidligere gkonomidirektgr er udtradt af bestyrelsen, som
felge af fratreedelse. Seiskabets bestyrelse har siden 6. maj
2014 efter vedteegterne veeret beslutningsdygtig med alene 2
bestyrelsesmediemmer. Bestyrelsen forventes suppleret til mi-
nimum 3 medlemmer pa selskabets ordinzere generalforsam-
ling den 4. februar 2015.

Komplementarselskabet

Det har veeret kommanditistens @nske at skabe et sammenfald
af interesser mellem de medarbejdere, der er ansat i ATP
Ejendomme A/S, men som er involveret i levering af manage-
mentydelser til ATP REP Il og kommanditisten — isaer pa langt
sigt. Der er derfor etableret et investeringsprogram for de pa-
geeldende personer gennem komplementarseiskahet.

Komplementaren har ubegraenset ansvar for kommanditsel-
skabets forpligtelser. Komplementarens andel af afkastet fra
kommanditselskabet er succesafhesngig.

Komplementarselskabet modtager en forholdsmaessig sterre
udledning (skeevdeling) end kommanditisten, nar sidstnasvnte
har opnaet en minimumsforretning pa 6% p.a. Omfanget og
fordelingen af skaevdelingen er iliustreret i note 9.

Forventninger

I 2015 forventes et resultat pa niveau med 2014 som falge af
den forventede markedsudvikling. Dette baseres pa forventnin-
ger til fondenes evner til at skabe merveaerdier i ejendommene
samt at afhaende faerdigudviklede ejendomme.

Der er forventninger til svag veekst i skonomierne i Europa og
en anelse hgjere vaskst i USA i 2015. Det lave renteniveau i
Europa forventes at fastholde en positiv udvikling pa ejen-
domsmarkederne. | USA forventes generelt vaekst i markedsle-
jeniveauer, som dog delvist forventes at blive modsvaret af sti-
gende afkastkrav.

Portefaljiefondenes forventes i 2015 fortsat at treekke pa inve-
steringstilsagnene.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ingen vaesentlige eller useedvanlige begivenheder efter
regnskabsarets afslutning.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 for
ATP Real Estate Pariners Il K/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014,

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hillergd, den 27. januar 2015

Direktion:

Mighael Nielsen
direktar

Bestyrelse:

WDf

Henrik Gade Jepsgen
formand

1k Martinsson
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Til kapitalejerne i ATP Real Estate Partners Il KIS

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for ATP Real Estate Partners Il K/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2014. Arsregnskabet

udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Den udferte revision
Revisionen er udfert pa grundiag af Finanstilsynets bekendtggrelse om revisionens gennemfgrelse i Arbejdsmarkedets Tilleegspensi-

on, Arbejdsmarkedets Erhvervssikring og Lenmodtagernes Dyrtidsfond og efter internationale standarder om revision. Dette kraever,
at vi planlaegger og udfarer revisionen for at opna haj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

Revisicnen er udfart i henhold til den arbejdsdeling, der er aftalt med ekstern revision, og har omfattet vurdering af etablerede forret-
ningsgange og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod rapporteringsprocesser og vae-
sentlige forretningsmaessige risici. Ud fra vaesentlighed og risiko har vi stikprgvevis efterpravet grundlaget for beleb og avrige oplys-
ninger i arsregnskabet. Revisionen har endvidere omfattet vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om le-

delsens regnskabsmeessige skan er rimelige samt den samlede preesentation af arsregnskabet.

Vi har deltaget i revisionen af de veesentlige og risikofyldte omrader, og det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er til-

streekkeligt og egnet som grundiag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der

er rettet mod selskabets rapporteringsprocesser og vaesentlige forretningsmaessige risici, fungerer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfatteise, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 i over-

ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlesst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den ud-

ferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningere i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Hijlergd, den 27. januar 2015

Revisionschef
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Den uafhangige revisors erklasringer

Til kapitalejerne i ATP Real Estate Partners Il K/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for ATP Real Estate Partners Il K/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014, der omfatter an-
vendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestramsopgerelse samt noter. Arsregnskabet udar-
bejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabslo-
ven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden

veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder eti-
ske krav samt planlaegger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden veesentlig fejlinforma-

tion.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger i arsregnskabet. De valgte
revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, som er relevant for virksomhedens ud-
arbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende ef-
ter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt

den samlede przesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 i overens-

stemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemilzest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den ud-

forte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Hillered, den 27. januar 2015

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

m Il Haudal Pedersen
tsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Generelt

Arsrapporten for ATP Real Estate Partners Il K/S for 2014 er
affagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for mellemstore klasse C-virksomheder.

Der er jf. ARL § 11, stk. 3 foretaget tilpasninger af opstillin-
gen af resultatopgerelsen og balancen, samt benaavnelse af
regnskabsposter, saledes at arsrapporten, efter ledelsens
opfattelse, giver et retvisende billede af selskabets saarlige
aktiviteter.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som
sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at frem-
tidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets
veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og forplig-
telsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kost-
pris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og
risici, der fremkommer, inden arsrapporten afleegges, og
som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balance-
dagen.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de
indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af finansiel-
le aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amor-
tiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er
afholdt for at opna arets indtjening, herunder nedskrivninger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner
efter transaktionsdagens kurs. Investeringer, tilgodehaven-
der og geeld i fremmed valuta omregnes til danske kroner ef-
ter balancedagens kurs. Realiserede og urealiserede valuta-
kursavancer og -tab medtages i resuitatopgarelsen.

Afledte finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til
kostpris og males efterfelgende til dagsveerdi. Positive og
negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter ind-
gar i posterne tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
henholdsvis geeld til tilknyttede virksomheder, idet kontrakter
indgas med moderselskabet som modpart. Modregning af
positive og negative veerdier foretages alene, nar selskabet
har ret til og intention om at afregne flere kontrakter samlet
(dvs. differenceafregning).

AEndringer i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dags-
veerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse,
indregnes i resultatopgerelsen sammen med aendringer i
veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligteise for
sa vidt angar den del, der er sikret.

Andringer i den del af dagsvesrdi af afledte finansielle in-
strumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelser-

ne for sikring af fremtidige betalingsstremme, og som effek-
tivt sikrer aendringer i vaerdien af det sikrede, indregnes i til-
godehavender eller gaeld til tilknytiede virksomheder samt i
egenkapitalen. Indtaegter og omkostninger, vedrgrende sa-
danne sikringstransaktioner, overferes fra egenkapitalen ved
realisation af det sikrede og indregnes | samme regnskabs-
post som det sikrede.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betin-
gelserne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes
zendringer i dagsveerdi lgbende i resultatopgerelsen under
kursgevinster og -tab.

Resultatopgerelsen
Indtaegter af kapitalandele

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder, ind-
teagter af andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter ren-
ter, udbytter, realiserede og urealiserede vaardireguleringer
af disse poster samt valutakursgevinster og -tab vedrgrende
transaktioner i fremmed valuta.

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der
er afholdt i aret forbundet med udfgrelsen af Selskabets in-
vesteringsaktivitet. | administrationsomkostningerne er inde-
holdt honorar til ATP og ATP Ejendomme A/S for det admi-
nistrationsarbejde, der udfgres for Selskabet. Ligeledes er
der i administrationsomkostningerne for 2013 indeholdt et
belgb vedrgrende personaleomkostninger, som udbetaltes til
medarbejderne via ATP REP |,

Finansielle indtegter

Finansielle indteegter indeholder renter af likvide beholdnin-
ger.

Skat

Kommanditselskabet er ikke selvstendigt skattepligtigt, idet
kommanditselskabets resultat indgar i kommanditistens og
komplementarens skattepligtige indkomst.

Balancen
Finansielle anla2gsaktiver
Kapitalandele

Kapitalandele i associerede virksomheder, andre vaerdipapi-
rer og kapitalandele samt udlan til portefaljevirksomheder
omfatter kapitalandele i portefgliefonde og veerdiansasttes til
dagsveerdi pa balancedagen. Veerdiregulering indregnes lg-
bende i resultatopgerelsen.

For investeringer i portefglieselskaber, hvor der ikke findes
en noteret dagspris, veerdianseaettes investeringen pa bag-
grund af en beregnet dagspris, hvor underliggende ejen-
domme og @vrige balanceposter er indregnet til dagsveerdi.

Safremt dagsveerdien ikke kan opgeres palideligt, anvendes
kostprisen. | kostprisen er indeholdt omkostninger forbundet
med anskaffelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskri-

ves til imgdegaelse af forventede tab efter en individuel vur-
dering af tilgodehavender.
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Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under aktiver, omfat-
ter afholdte omkostninger vedragrende efterfglgende regn-
skabsar.

Geldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.
Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser,
samt anden gaeld omfatter modtagne betalinger vedrerende
indteegter i de efterfglgende ar samt omkostninger afhold i
regnskabsaret men som endnu ikke er betalt.

Pengestremsopgerelse

Pengestremsopgerelsen viser selskabets pengestremme
fordelt pa drifts- og finansieringsaktivitet for aret, arets for-
skydning i likvider samt selskabets likvider ved arets begyn-
delse og slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet omfatter administrationsom-
kostninger reguleret for sendring i driftskapital, inkiuderer
pengestrsmme mellem selskabet og fonde der er investeret i
samt direkte investeringer i kapitalandele.

Da selskabets primzaere aktivitet er investeringsaktivitet, prae-
senteres investeringsaktiviteter ikke seerskilt.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter indskud og
udlodning til kommanditselskabets kommanditister og kom-
plementar.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede veer-
dipapirer, som uden hindring kan omsaettes til likvide be-
heldninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veer-
dizendringer.

Negletal

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er be-
regnet saledes:

Total Value to Paid In (TVPI):
Vaerdien af udlodninger til investorerne + veerdien af den re-
sterende portefalje / Indbetalt kapital fra investorerne.

Distributed to Paid In (DPI):
Veerdien af udlodningerne til investorerne / Indbetalt kapital
til investorerne.

IRR:

Intern rente beregnet pa baggrund af de realiserede
cashflows og datoen for cashflowet samt veerdien af egen-
kapitalen.
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Renter og udbytter
Udbytter og udiodninger, netto

Renter og udbytter i alt

Kursgevinster og - tab

indteegter samt kurstab fra kapitalandele i
associerede virksomheder

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Kursgevinster og —tab i alt

Resultat af investeringsvirksomhed

Administrationsomkostninger

Resultat af primeaer drift

Finansielle poster
Finansielle omkostninger

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:
Overfart til egenkapitalen

Note

2014 2013
35.886 31.498
35.886 31.498

4232 5.926
50.111 78.526
54.343 84.452
90.229 115.950
-1.814 -3.094
88.415 112.856

-24 -1
88.391 112.855
88.391 112.855
88.391 112.855
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Balance pr. 31. december

tkr.

Aktiver

Anlagsaktiver

Finansielle anlagsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlezgsaktiver i alt

Anlagsaktiver i alt

Omstningsaktiver

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Periodeafgraznsningsposter
Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
Omseaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Passiver

Egenkapital

Kommendatisters og komplementares indskud
Overfgrt resultat

Udiodning til kommandiist og komplementar

Egenkapital i alt

Kortfristet gaeld

Skyldige kapitaltrask

Geeld til tiknyttede virksomheder
Anden geald

Kortfristet geeld i alt

Passiverialt

Eventualforpligtelser og andre skonomiske forpligtelser

Neertstaende parter

Fordeling af anparter i komplementar ATP Real Estate Partners |l

KIS og Incitamentsprogrammer

Note 2014 2013

4 67.832 165.541

5 1.033.039 827.285

1.100.871 992.826

1.100.871 992.826

11.148

8

1] 11.156

7.175 4,325

7.475 15.481

1.108.046 1.008.307

1.146.046 943.940

294.650 206.259

-360.409 -145.572

6 1.080.287 1.004.627

6.500 3.253

21.223 406

36 21

27.759 3.680

1.108.046 1.008.307
7
8
9
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Egenkapitalopgerelse

tkr.

Egenkapital 1. januar 2014

Indbetaling kommanditselskabskapital
Udiodning til kommanditist og komplementar
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2014

Egenkapital 1. januar 2013

Indbetaling kommanditselskabskapital
Udlodning til kommanditist og komplementar
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2013

Udlodning til
Kommandit- Overfart kommanditist og
selskabskapital resultat komplementar [ alt

943.940 206.259 -145.572 1.004.627
202.106 0 0 202.106

4] 0 -214.837 -214.837

0 88.391 0 88.391

1.146.046 294.650 -360.409 1.080.287
842.180 93.404 -77.620 857.964
101.760 0 0 101.760

0 0 -67.952 -67.952

0 112.855 0 112.855

943.940 206.259 -145.572 1.004.627
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Pengestroamsopgorelse

thr.

Udbetalinger til portefgliefonde
Udlodninger fra portefeliefonde
Pengestremme fra renter og udbytter
Renter af likvide beholdninger
Realiserede valutakursgevinster og - tab
Administrationsomkostninger

Pengestregm fra driftsaktiviteter

Kontante indskud fra investorer
Udlodning til investorer

Pengestrem fra finansieringsaktivitet
Andring i likvider
Likvider primo

Likvider 31. december

2014 2013
-147.249 -83.863
171.473 0
35.886 31.497
-24 0
-42.723 20.305
-1.782 -3.490
15.581 -35.551
202.106 101.760
-214.837 -67.952
-12.731 33.808
2.850 -1.743
4.325 6.068
7.175 4.325
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tkr.

Kursgevinster og —tab, associerede
virksomheder
Kursgevinster og —tab, associerede virksomheder

Kursgevinster og —tab, associerede
virksomheder, i alt

Kursgevinster og —tab, andre vardipapirer og
kapitalandele
Kursgevinster og -tab, investeringer

Valutakursgevinster og -tab, investeringer
Valutakursgevinst og -tab, terminsforretninger
Valutakursgevinst og -tab, pengekonti

Kursgevinster og —tab, andre vardipapirer og
kapitalandele, i alt

Administrationsomkostninger

De samlede personaleomkostninger eksk. gage m.v. til
Direktion udger:
Lan og gager

Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Personaleomkostninger i alt

Direktion, samlet for ATP Eendomme A/S , ATP Real
Estate Partners | KIS og Il KIS

Heraf arbejdsgiverbetalt pensionsbidrag

Antal ansatte gennemsnitligt

2014 2013
-
4,232 5.026
4,232 5.926
46.659 81.826
78.131 -24.1 §4
-73.395 20.767
-1.284 117

!
50.111 78.5Js
0 5.004
0 881
0 65
0 5.950
2.299 2.238
331 318
0 7

Selskabet har pr. 1. januar 2014 ingen ansatte. De tidligere ansesttelsesforhold er overfert til ATP Bendomme
A/S og denne enhed leverer herefter en managementydelse til Selskabet og erlasgges med et
managementhonorar. Tidligere var alle medarbejdere ansat med ansesttelseskontrakter som indeholdt
splitanszettelse hos henholdsvis ATP, ATPREP | og ATP REP Il. Af praktiske arsager udbetaltes personale-
omkostninger via ATP REP |. Herefter blev personaleomkostningerne fordelt pa basis af tidsregistrering in‘elleﬁﬁ
de involverede selskaber. Oplysningerne vedrgrende de samlede personaleomkostninger omfatter saledes de
samlede omkostninger til de involverede medarbejdere fer der foretages fordeling i henhold til splitansesttelsen

og tidsregistrering.

Incitamentsprogrammet til direktionen og ledende medarbejdere, ansat hos ATP Eendomme A/S, men involveret

i levering af managementydelser til ATP REP I, omfatter mulighed for at erhverve anparter i

komplementarselskabet. Komplementaren modtager et skaevdelingsbelsb (carried interest) ved afkast i

kommanditselskabet over 6% p.a. Der henvises til note 9.
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2014 2013

4  Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris primo 154.045 154.045
Tilgang i aret 64.725 0
Afgang i dret -146.602 0
Kostpris pr. 31. december 72.168 154.045
Arets nedskrivninger -4.336 0
Nedskrivninger pr. 31. december -4.336 0
Opskrivninger primo 11.496 5.570
Tilbagefersel af tidligere opskrivninger -11.496 0
Arets opskrivninger 0 5.926
Opskrivninger pr. 31. december 0 11.496
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 67.832 165.541
Navn Hemsted Eerandel Stemmeandel
Norden V K/S Denmark 32,36% 32,36%
Ovenstéende kapitalandele er indregnet til dagsvaerdi. Der er ingen interne avancer eller tab fra samhandel
med associerede virksomheder. Alle udenlandske associerede virksomheder er indregnet og malt som
selvsteendige enheder.

5 Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Anskaffelsessum primo 669.773 586.757
Tilgang i aret 85.771 83.016
Afgang i aret -4 807 0
Anskaffelsessum pr. 31. december 750.737 669.773
Arets nedskrivninger -4.430 0
Nedskrivninger pr. 31. december -4.430 0
Opskrivninger primo 157.512 99.870
Arets opskrivninger 129.220 57.642
Opskrivninger pr. 31. december 286.732 157.512
Regnskabsmassig verdi pr. 31. december 1.033.039 827.285
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tkr.

Egenkapital

| overensstemmelse med kommanditselskabskontrakten

har investorerne indgaet aftale om, at indbetale op til kr.

1.210.420 i takt med behovet for kapital i selskabet.

31. december udger investorernes resterende tilsagn
inkl. genkaldelige udlodninger.

Eventualforpligtelser og andre skonomiske
forpligtelser

Resterende investeringstilsagn til eigendomsfonde

Der er ingen sikkerhedsstillelser eller pantsastninger i
selskabet.

Nezertstdende parter

A) Bestemmende indflydelse
ATP, Kongens Vange 8, 3400 Hillered
Kongens Vaenge 8

3400 Hillergd

Arsrapporten indgar i koncernregnskabet for ATP.
Koncernregnskabet kan rekvireres pa ww w .atp.dk.

ATPREPGPIIK/S
Gothersgade 49, 1.
1016 Keghenhavn K

2014 2013
116.089 268.680
165.389 266.500
Eer 99,985% Ber 99,985%
Ber 0,015% Eer 0,015%
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9 Fordeling af anparter i komplementar ATP REP GP Il K/S

Eere

Direktion

Ledende medarbejdere
@vrige medarbejdere
ATP

Parametre for skavdeling
Hurdle rate
Carried interest

Scenarier for skaevdeling

Afkasti
ATP Real Estate
Partners Il K/S
i % p.a.

10
15
21
25

Kommentarer

Dato for
programmet
etablering

21-12-2010
21-12-2010
21-12-2010
21-12-2010

Kursveerdi af
erhvervede
anparter
(erhvervelseskurs)

165.289
250.044

59.898
194.769

6% p.a.
2,25%

Carried
Interest

Mio. kr.
(2010 kr.)

0,0
0.0
3.9
9,7
18,8
18,8

Antal Erhvervelses-
anparter kurs
2.467 67
3.732 67
894 67
2.907 67
% af
investerings-
tilsagn
0,00
0,00
0,33
0,80
1,70
1,70

ATP REP GP Il K/S har afgivet et samlet investeringstilsagn pa 181.564 kr. til ATP Real Estate Partners Il K/S.
Komplementaren, ATP REP GP Il K/S modtager et skeavdelingsbelgb ved afkast i kommanditselskabet over 6% p.a.
Der er etableret et absolut loft over vaerdien af carried interest programmet svarende til 18,8 mio. kr. beregnet i 2010 kroner.

Skeevdelingsbelgbet udbetales til ATP REP GP Il KIS med 2,25% indtil skeevdelingsioftet nas.
Forudszetning for beregningen er det nuvaerende investeringstilsagn pa 1,2 mia. kr.
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Portefoljeoversigt

Portefalje

ECE European Prime Shopping Center GP Fund A
Prime Property Fund, LLC

Ejendomsselskabet Norden [V K/S

Hjemsted
Tyskiand
USA
Danmark

Strategi
Value added
Core
Opportunistisk
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